FIl RBR Properties - RBRP11

Informacoes

Nome:
Fundo de Investimento Imobilidrio RBR Properties

Codigo de Negociacao:
RBRP11

Gestor:
RBR Asset Management

Objetivo:

Gerar renda recorrente de aluguel através da
locacdo de um portfélio diversificado de ativos
imobiliarios.

Inicio Atividades:
26 de margo de 2015

Taxa de Gestao:
1,0% a.a. sobre o patrimonio liquido (PL) do Fundo

Taxa de Administracao:
0,18% a.a. sobre o patriménio liquido (PL) do
Fundo, com minimo de R$ 15.000,00

Taxa de Performance:
20% sobre o que exceder o IPCA + Yield IMA-B 5

Periodicidade dos Rendimentos:
Semestral, com antecipacao mensal

Prazo de Duracao:
Indeterminado

Administrador:
BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.

ABL (m?):
124.691,88 m?

Patrimonio Liquido:
R$ 711.456.529,83

Cotas Emitidas:
8.552.711,94

Patrimonio Liquido por Cota:
R$ 83,22

Numero de Cotistas:
16.394

Visite nosso site @
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Relatorio Gerencial - Marco 2020

NOTA DO GESTOR
Resumo do Més

Em marco, o COVID-19 avangou com velocidade e mostrou sua forca ao redor do
mundo trazendo panico para a sociedade, governos e mercados.

Diferentes de outras crises centradas na economia e no segmento financeiro, a
atual comecou na saude e, com sua propagacdo, impactou fortemente os
negocios em geral. Apesar de acharmos que o fim da crise de salde sera rapido,
é impossivel mensurar o tamanho do estrago nos negécios e paises. Acreditamos
gue o momento exige cautela, comprar com parcimoénia e seguir a disciplina de
buscar bons ativos.

Por outro lado, momentos de crise proporcionam boas oportunidades... e o fundo
RBRP11 entrou nessa crise com bastante caixa, em torno de R$ 200MM! Esse caixa
estava destinado, primordialmente, a aquisi¢do de alguns edificios corporativos
que estdvamos em negociacdo desde o ano passado (conforme amplamente
divulgado nos nossos ultimos relatérios gerenciais), mas, com a queda dos
mercados, alguns fundos imobilidrios cairam a patamares que julgamos muito
atrativos. Para a RBR, a avaliacdo do tijolo, diretamente ou indiretamente via um
FIl, é muito vinculada ao custo de reposicdo e, nesse momento, enxergamos a
oportunidade de comprar bons ativos via cotas de fundos listados.

Em tal movimento, estamos buscando majoritariamente cotas de fundos de
edificio corporativos com TIR superior a 20% a.a. (no periodo de até 3 anos,
somando dividendos mensais + ganho de capital). Também identificamos, em
menor quantidade, oportunidades em fundos de logistica e fundos de shoppings.
Além disso, em uma estratégia tatica, enxergamos também oportunidades em
fundos de CRI com desconto superior a 15% do Valor Patrimonial, baixo risco de
crédito, bons rendimentos mensais e com liquidez.

Tal movimento significa que o RBRP néo irda comprar tijolo diretamente?
Nao! Vamos buscar o melhor risco x retorno para nosso cotista, dentro ou fora da
bolsa. Nos aproveitando das quedas abruptas dos ativos em bolsa para entregar
ganho de capital aos cotistas e aguardando as oportunidades nos ativos fora da
bolsa na nossa busca continua e diaria por oportunidades. Acreditamos ser
possivel nos aproveitar de ambos momentos!

Em marco, conseguimos fazer um relevante ganho de capital na estratégia tatica,
assim como ocorreu nos meses anteriores, mas, em tempos de indefini¢do,
preferimos adotar uma postura conservadora na distribuicdo de rendimentos,
com reducdo do valor a ser distribuido em abril (competéncia mar¢o/2020),
mantendo reserva de resultado para os meses seguintes. Apesar do
monitoramento constante da carteira, o stress econdmico pode trazer demandas
que provoquem, por descontos/diferimentos e inadimpléncias, reducdo do fluxo
do fundo e, em razdo disso, optamos por aguardar uma maior clareza no
horizonte dos proximos meses do semestre. Vale destacar que a enorme maioria
dos nossos inquilinos sdo empresas de grande porte como: IBM, FIAT,
Volkswagen, Estacio, Anima Educacdo, Kroton, Prevent Senior. Esses nomes
somam quase 70% da nossa receita oriunda de imével diretamente e ndo via Flls.

A postura da gestdo frente a tais situacdes sera sempre em beneficio dos nossos
cotistas, realizando eventuais negociacdes que sejam necessarias contemplando
beneficios nos contratos e nos ativos do fundo.

Possivelmente, nos proximos meses, o fundo deixard de ser “um reldégio” na
distribuicdo mensal de proventos — temos confianca que as oportunidades
apresentadas pela crise trardo beneficios maiores aos cotistas no futuro do que o
rendimento mensal, mas continuamos focados no nosso compromisso: Construir
um portfolio saudavel para distribuir dividendos equivalente a 7,1% a.a.
(calculado sobre a cota de emissdo — R$ 87,45/cota) aos cotistas durante 2020!
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https://m.facebook.com/profile.php?id=387882918456444&ref=content_filter
https://instagram.com/rbr.asset?igshid=1s98s6jn48d54
https://www.linkedin.com/company/rbr-asset-management/?viewAsMember=true
https://www.rbrasset.com.br/pb/
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Dividendos: O Fundo distribuiu rendimentos no valor de R$ 3,1MM, equivalente a R$ 0,365/cota. Esse valor equivale a 143,1% da
Taxa DI e a um dividend yield de 597% a.a. (cota base fechamento mar¢o/20) e 5,1% a.a. (cota base 42 emissdo dezembro/19).
Investimentos imobiliarios sdo ciclicos e de longo prazo, mas temos muita ciéncia da demanda por dividendos recorrentes de
nossos cotistas e as diferentes estratégias do Fundo buscam enderecar tal aspecto.

S S S S N

# Cotas Emitidas

Cota Inicio Periodo (R$) R$
Cota Final Periodo (R$) R$
Rendimento (R$/cota) R$

Dividend Yield (% a.a.)
Retorno Total Bruto *
Retorno Total Ajustado **
CDI

% do CDI ***

8.552.712
87,70
75,37

0,37
5,97%
-13,58%
-13,49%
0,34%
-3986,63%

* Retorno Total Bruto: Rendimento Periodo + Variagao Patrimonial

8.552.712
91,26
87,70

0,50
7,08%
-3,33%
-3,23%
0,29%
-1099,09%

R$
R$
R$

** Retorno Total Ajustado possibilitaa comparagéo direta com o CDI (Tributagéo de 15% no longo prazo)

*** % do CDI calculado sobre o Retorno Total Ajustado

Guidance de Dividendos 2020 - Prospecto
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Estratégia de Investimentos
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7,10% a.a. (Base R$ 87,45 — Valor 42 Emissao)
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jun-20

8.552.712
96,70
91,26

0,50
6,80%
-5,08%
-4,98%
0,38%
-1322,08%

R$
R$
R$

0,50 0,50

jul-20  ago-20

R$
R$
R$

0,50

set-20

8.552.712
88,00
75,37
2,16
5,80%
-11,90%
-11,47%
2,41%

-476,45%

0,50

0,50

out-20 nov-20

8.552.712
80,02
75,37

4,52
6,00%
-0,16%
0,83%
5,10%
16,33%

R$
R$
R$

0,50

dez-20

Em linha com nossas estratégias de investimentos, conforme explicado no ultimo relatério, estamos avancando em todas as

frentes:

Estratégia CORE: Investimento em “Tijolo”, diretamente ou via Flls.

O portfélio fechou o més de marco com 12 ativos imobiliarios dentro da estratégia CORE.

- Ed. Amauri 305

Temos conviccdo que o Amauri 305 superara as expectativas em relacdo a velocidade de ocupagdo e preco de locagdo. Até o
momento, o edificio atingiu 68% de ocupacéo.

As obras de retrofit foram finalizadas dentro do custo e prazo esperados. Abaixo fotos de antes e depois do projeto:

* Fachada
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* Hall de Entrada

Antes

« Hall dos Andares

Antes Depois

- Portfélio Logistico

Conforme comentamos no relatério anterior, em fevereiro/2020, concluimos a aquisicdo de um importante portfélio de ativos
logisticos. Esse investimento foi realizado através do Fll RBR Log, veiculo investido exclusivamente por fundos geridos pela RBR e
com o objetivo de concentrar essa classe de ativos.

Sobre o segmento logistico:

As Ultimas semanas tem sido de bastante estudo para avaliar a extensdo dos impactos da crise no segmento. Além de muita
leitura, temos aproveitado para nos manter ainda mais proéximos dos grandes ocupantes desse tipo de empreendimento. Sdo
principalmente grandes operadores logisticos e varejistas, com quem mantemos contatos didrios e que podem nos dar um
retrato fiel do segmento e das oportunidades e desafios que o setor estd enfrentando. Uma outra iniciativa interessante é uma
espécie de think tank com os principais players do mercado, onde aproveitamos para compartilhar as melhores ideias e praticas
no contexto da Covid-19.

Acreditamos que os ativos logisticos e indUstrias ndo devem ser muito impactados pela crise causada pela Covid-19,
especialmente no segmento de e-commerce;

Ainda mais importante do que o segmento, é muito importante entender exatamente como cada um dos nossos locatarios esta
sendo impactado pela crise, sempre levando em consideragcdo o contexto e a robustez financeira de cada um na hora de avaliar
eventual demandas por negociagoes;

Estamos acompanhando de perto todas as mudangas e novidades que essa crise traz para o segmento logistico/industrial e
continuamos buscando as melhores oportunidades de investimento no setor que se prova um importante componente numa
carteira de investimentos imobilidrios diversificada.

No curto prazo, ndo enxergamos uma reducdo relevante no preco de ativos performados (com obra pronta e locados). Tdo logo
o mercado mostre os primeiros sinais de melhora, esses ativos provavelmente voltardo a ser negociados com um prémio muito
grande acima dos respectivos custos de reposicao.

Por isso, temos olhado com muita atengdo para o desenvolvimento desse tipo de empreendimento, especialmente projetos que
apresentam um componente de renda desde o periodo de obras, em regides premium e consolidadas.
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Estratégia TATICA: via Flis listados, buscando arbitragens

Durante o més de marco, aumentamos a Posicdo em fundo imobilidrios listados e vamos seguir nessa linha no més de abril. Com
a forte queda dos fundos imobilidrios, identificamos uma oportunidade de comprar ativos abaixo do custo de reposicdo. Alguns
atingiram um patamar de precos de 3 anos atrds, em nossa opinido fugindo do fundamento e gerando uma grande
oportunidade. Enxergamos étimas oportunidades em todos os segmentos, mas o segmento de lajes corporativas nos parece o
mais 6bvio e descontado.

Vamos aumentar nossa posicdo com disciplina e parcimdnia, o momento ainda é de muita volatilidade e incerteza, mas
acreditamos que o fundamento sempre prevalece! Fizemos compras importantes ao longo de marco, mas ainda temos uma
posicdo muito boa em caixa. Ser conservador nas compras é uma decisdo estratégica da RBR.

O book tatico foi muito importante nos 3 primeiros meses do ano e acreditamos que serd ainda mais fundamental nos proximos
meses.

Ter uma estratégia tatica nos permite gerar ganhos mais rapidos, importante para manter os rendimentos estabilizados quando
comprarmos Ativos Core com alguma vacancia, aluguéis defasados e/ou necessidade de retrofit.

Estratégia Caixa: Renda Fixa, LCls, CRIs, buscando melhorar o “carrego” do fundo.

Com a queda da taxa de juros, o investimento eficiente do caixa é bastante importante, por isso uma gestdo ativa e
preferencialmente em ativos imobilidrios liquidos é fundamental. Dessa forma, vamos reduzindo a exposicdo em titulos publicos
(sujeitos a tributacdo e alocando em Flis ou CRIs).

Estratégia Desenvolvimento: Direto ou via Flls, quando identificarmos oportunidades de construir abaixo do preco que
o mercado negocia os ativos no publico/privado.

Como um veiculo com prazo indeterminado, o fundo tem que estar pronto para “surfar” os ciclos imobiliarios.

Atualmente o mercado imobilidrio corporativo de Sdo Paulo apresenta reducdo de vacancia e aumento de precos, movimento
até o momento ndo alterado pela crise do Covid-19, especialmente nas melhores regides de escritérios, o que torna atrativo um
olhar estratégico para produzir novos ativos.

Vale ressaltar que esse tipo de investimento nunca serad preponderante no Fundo, tendo o gestor estabelecido o limite maximo
de 10% do patrimoénio do fundo, neste momento.

Atualizacoes sobre o Mercado Imobiliario
O mercado imobiliario em Sao Paulo vem se recuperando de forma gradativa, principalmente nas “Prime Location’, principal

foco de atuacdo do fundo. Os gréaficos abaixo retratam a evolugdo do Mercado de imdveis corporativos nas “ Prime Locations”
(imdveis Ae B) :

Escritorio SP — Novo Estoque x Absorcao Liquida x Vacancia (Prime Location — Classe A+ e A)

Novo Estoque Abs. Bruta ~ mmmmm Abs. Liquida Taxa de Vacanca
80.000 16,0% 15,5%
12,6% 9
60.000 w7 100% 9,7% . 50
40.000 8,1% 8,2% 7,2%

5,6%

20.000
- [ | [ m [ | - m [ |

3T 2017 4T 2017 1T 2018 27 2018 3T 2018 4T 2018 1T 2019 27 2019 3T 2019 4T 2019

Fonte: SiiLA Brasil

Escritério SP — Novo Estoque x Absorcao Liquida x Vacancia (Prime Location — Classe B)

80.000
60.000 16.2% 15,4% 14/5%

40.000 9,8% 9,7%

20.000
= I [ | I ] B [ | _ I _

3T 2017 4T 2017 1T 2018 2T 2018 3T 2018 4T 2018 1T 2019 2T 2019 3T 2019 4T 2019

13,2% 12,3% 11,6% 11,0% 11,1%

Fonte: SiiLA Brasil

Prime Location: Considera regides da Faria Lima, Itaim, JK, Pinheiros, Vila Olimpia e Paulista
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Informagoes Contabeis

Distribuicao de Resultado

Resultado mar-20 fev-20 JELEY{ Acum 2020
Receitas
Receita de Locacao 840.060 793.830 2.975.500; 4.609.391
Rendimento Flls 298.381 389.239 328.629; 1.016.250
Liquidez * 239.376 880.566 1.276.883; 2.396.825
CRI 134.654 134.001 98.2083 366.863
Ganho de Capital Bruto 2.750.422 1.063.353 2‘976.9502 6.790.725
Total Receitas 4.262.893 3.260.989 7.656.171 15.180.053
(-) Despesa de Tx. Adm/ Gestdo (98.817) (121.492) (358.947)5 (579.256)
(-) Despesa de Vacancia (124.936) (202.410) (92.969); (420.315)
(-) Outras Despesas (7.503) (10.031) (40.186); (57.720)
(-) IR sobre Ganho de Capital (550.084) (212.671) (595,390)3 (1.358.145)
Resultado 3.481.554 2.714.386 6.568.6783 12.764.618
Reservas 359.814 (1.573.944) 2.280.348 1.066.218
Rendimento Distribuido 3.121.740 4.288.330 4.288.330§ 11.698.399

* Liquidez representa a receita de renda fixa e LCl

Composicdo do Rendimento 2020 (R$/cota)

016
032

0,18 0,06

— 0,28
0,35 0,14

0,09 |

(0,06) (0,0%) 0' o
(0,27) 009

jan-20 fev-20 mar-20 abr-20 mai-20 jun-20 jul-20 ago-20 set-20 out-20 nov-20 dez-20

m Estratégia Core Estratégia Tatica (menos IR) Caixa Despesas Reserva

Patriménio Liquido (R$ MM)

Ao final de Marco/20, a composicdo do Patrimonio Liquido do Fundo esta retratada abaixo:

0,1 7117
38,8

135,7

Ativos Imobiliarios Fundos Imobiliarios Renda Fixa Caixa * Provisbes PL em Mar/20

* Pagamentos a realizar
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Estratégia de Investimento e de Alocacao

O RBRP11 buscara a diversificagdo de seus investimentos em quatro principais estratégias

Investimento “Tijolo" diretamente ou Fll exclusivo.

Via Flls listados, buscando “arbitragens”

Renda Fixa, LCls, CRIs, buscando melhorar o “carrego” do fundo.

Desenvolvimento Direto ou via Flls, quando identificarmos oportunidades de construir muito abaixo do preco que
/Retrofit o mercado negocia os ativos no publico/privado.

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
Core | 70%
Tatico o7 30
Caixa |7 2% |

Desenvolvimento [N 10%

B Alocacso Referencial | Alocagio Atual

Composicao da Carteira

17,7%
54,7% = Ativos Imobiliarios
Fundos Imobiliarios
Caixa
27,6%

Flls - Alocagao por Setor Flls - Tipo de Oferta

10,7%
6,3%

= Recebiveis
2'%%% Corporativo 86,8%
38,2% ~ = 02% = Shopping = 400
= Galp&o/ Logistico = 476
Desenvolvimento ‘ 7.1% Mercado

= Varejo

Fundo de Fund 6.1%
41.2% undo de Fundos
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Investimentos CORE - Corporativo

Ed. Castello Branco (RJ)
r \ ¥ F w/' /-/'

Localizacdo: Av. Republica do Chile, 230

Centro Cultural Justica
Federal

Aquisicao: Julho/15

(Y~ ) $
ABL: 1.065 m? ;

Vacancia: 0%

Valor de Avaliagdo: R$ 9.700.000

Localizacao: Rua Gomes de Carvalho, 1356

Aquisicao: Maio/17

ABL: 1427 m?

Vacancia: 0%

Valor de Avaliagido: R$ 14.975.000

Localizacao: Av. Jodo Dias, 1645

Aquisicdo: Marco/18 / hlo Brasiiaire

T AV TBESDET — —— — — — — Sant

SLB Somos P
- DIM

INTERNACIONAL

Q Credicard Hall

ABL: 5405 m?

Vacancia: 0%

Valor de Avaliagido: R$ 12.596.500

Parque Povo
Mario Pime

DADE JARDIM Camargo

Localizacao: Rua Casa do Ator, 1155
Aquisicao: Abril/18

ABL: 6458 m?

Shopping Vila
Olimpia Vil

D PIA

Vacancia: 0%

Valor de Avaliac¢do: R$ 67.221.000
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Investimentos CORE - Corporativo

Ed. Amauri 305 (SP)

. v A S

JARDIM EUR

\ \§¥¢
|\ \\\\

%

Localizacao: Rua Amauri, 305

\“\\\\

\
TR
\
m

Aquisicio: Abril/19 @

\!

iy
-
W
'% \‘\
-

ABL: 2.545 m?

|

\
Vacancia: 32% \
\ IT
Valor de Avaliagdo: R$ 31.421.000 \\
e \
[ — e - <
SLB Anima (SP)
T v -~
J \T | A «C

Localizacao: Rua da Consolagdo, 2320 e 2322

Aquisicao: Outubro/19

o, Eoe ABL: 586,90 m?

Vacancia: 0%

Valor de Avaliagdo: R$ 4.020.000

Localizacao: Rua Cincinato Braga, 340

Aquisicao: Dezembro/19 | \
Extra H\Qermert un}&
. Delta
ABL: 3.856 m? \.@/ -
(7 °
/N Y
X Biagi | Centro C

e

Vacancia: 11%

Valor de Avaliagdo: R$ 57.328.000

Localizacao: Rua Venezuela, 43 & STsEoTis }'\—-Museu -—

Aquisicdo: Dezembro/19 ~ ~, R L ot

ABL: 4488 m? r' Lo, @ 'V Distrito Naval
- a2 ~44'7”"5//

Vacancia: 0%
Igreja de Nc
Senhora da

Valor de Avaliac¢do: R$ 40.425.000 5
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Investimentos CORE - Logistico

Galpao IBM - Hortolandia (SP)

ARDIM SAO VvV LAY IS
SEBASTIAD. st Lo,
Localizacao: Rod. J. F. Aguirre Proenca, km 09
\&’”N[ -m 3
N

Aquisicao: Fevereiro/20

Valor de Avaliagdo: R$ 101.200.000

ABL: 17.055 m2
N JARDIM
lA!\\ SAOQ BENTO
"~ . . ] 103
Vacancia: 0% N :
\\ Z 3] JARDIM SANTA
o ~ N N ESMERALDA
Valor de Avaliagio: R$ 40.090.000 = N
JARDIM R0 00 SANT
CHACARAS BOA.VISTA E.%RALDA
LUZITANA v -
Galpao FCA - Hortolandia (SP)
i e JARDIM NOVA
S EUROPA
Localizacao: Est. C. R. Pratavieira, n® 650 S AR
Aquisicdo: Fevereiro/20 Rod AnhenguS—=——
RMEN Armazém F __,——-’
NA Hertomndia
ABL: 42.786 m2
&
. . JARDIM SAO g
Vacancia: 0% CAMILO S
£ LOT. NOVO
ESH ANGULO
g
-]
e

Galpao Trisoft — Itapevi (SP)
3 i '&,_) g S
i INGAHI -

Localizacao: Av. Prof. Vernon Krieble, 455 >

Aquisicao: Fevereiro/20

ABL: 15.152 m?
ITAQUI o

Vacancia: 0%

CONDOMINIO JARDIM NOVA POLO Il
REFUGIO DOS ITAPEVI
H [ PINHEIROS
Valor de Avaliacdo: R$ 36.706.000 cukama

y f o
e/ ’ - PARQUE BOA !
2] ESPERANCA -

Galpao Volkswagen MAN - Resende (RJ)

Localizacao: Rod. Pres. Dutra, km 296

Aquisicao: Fevereiro/20

ABL: 23.867 m?

Vacancia: 0%

utra ALVASLD
Rod. Pres. D o —

Valor de Avaliagdo: R$ 70.700.000 - A = — ANt ANToNIo
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Investimentos CORE - via Tijolo Relatério Gerencial — Marco 2020

O investimento Core via tijolo é composto por 8 ativos imobilidrio, sendo 6 edificios comerciais, 2 instituicdes de ensino e 4 galpdes,
apresentando as seguintes divisdes de area e receita por segmento:

Receita por Estado Receita por Tipologia
Outros
Rio de Janeiro 11%
25%
Escritério
37%
Galpao
Sdo Paulo 52%
75%
Receita por Tipo de Contrato indice de Reajuste
Atipico
0,
2eS IPCA
a -
IGP-M INPC
88% 6%

Tipico
77%

Cronograma de Vencimentos dos Contratos

48,2%
36,2%
13,9%
1,7% - OIO%
2020 2021 2022 2023 >=2024

Cronograma Revisional dos Contratos

55,2%

26,1%
16,5%
- 1'7% 0,4%

2020 2021 2022 2023 >=2024

10
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Investimentos TATICOS - Estratégia RBR Alpha

TOTAL 1084

KNIP11 I 0
BRCR11 I 40

SDIP11 I 130

JSRE11 I 118

XPML11 | ENM

RCRB11 I 3

outros NG :5 o

Valores em R$ MM

* Investimentos taticos que representam menos de 1% do PL

Caixa

TOTA L | 2295
Renda Fixa 1 15c 4
CRIGT I 3
Ll I :0.0
kncr1l [ 201

*
Outros ] 37

Valores em R$ MM

* Caixa que representa menos de 1% do PL

Investimento Desenvolvimento

Investimento de R$ 3,5MM no Fundo RBR Desenvolvimento Comercial.

ML
|
T

T L ..I

Projeto Henrique Monteiro
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Mercado Secundario Relatério Gerencial — Marco 2020

As cotas do RBR Properties (RBRP11) Negociacao mar-20 fev-20 cum 2020 Acum 12m
sio negociadas no mercado de Cotas Negociadas 646.522 537.201 2.006.828 2.268.901
bolsa da B3 desde agosto/2018. Cotagdo Fechamento R$ 7537 R$ 87,70 :R$ 7537 R$ 7537

Volume Total (R$'000) R$ 52.194 R$ 48.530 R$ 179.205 R$ 203.117

Volume Diario Médio (R$'000) R$ 23725 R$  2.696,1 §R$ 2.8904 R$ 1.5993

Cotacao Histérica e Volume Negociado
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Glossario

+  ABL - Area Bruta Locavel: Refere-se 3 area efetivamente locada e, portanto geradora de receita.
* Absorcao Bruta: Demonstra toda a ocupacdo que ocorreu dentro do periodo.
* Absorcao Liquida: Aumento ou diminuicdo real de espaco ocupado entre periodos.

* Novo Estoque: Espaco em metros quadrados entregue no periodo informado.

As informagdes contidas nesta apresentacdo ndo podem ser consideradas como Unica fonte de informagdes no processo decisorio do investidor, que, antes de tomar qualquer decisdo, devera
realizar uma avaliagdo minuciosa do produto e respectivos riscos, face aos seus objetivos pessoais e ao seu perfil de risco ("Suitability"). Assim, ndo é possivel prever o desempenho futuro de
um investimento a partir da variacdo de seu valor de mercado no passado. E recomendada a leitura cuidadosa do Formulério de Informacées Complementares e regulamento do fundo de
investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos.

Este boletim tem carater meramente informativo, destina-se aos cotistas do Fundo, e ndo deve ser entendido como anélise de valor mobiliario, material promocional, solicitacdo de compra ou
venda, oferta ou recomendacédo de qualquer ativo financeiro ou investimento. Recomendamos consultar profissionais especializados e independentes para eventuais necessidades e questdes
relativas a aspectos juridicos, tributarios e de sucesséo. As informagdes veiculadas, os valores e as taxas séo referencias as datas e as condi¢des indicadas no material, e ndo serdo atualizadas.
Verifique a tributacdo aplicavel. As referéncias aos produtos e servicos sdo meramente indicativas e ndo consideram os objetivos de investimento, a situacao financeira, ou as necessidades
individuais e particulares dos destinatarios. O objetivo de investimento ndo constitui garantia ou promessa de rentabilidade. Os dados acima consistem em uma estimativa e ndo asseguram ou
sugerem a existéncia de garantia de resultados ou informagbes nele contidas. Adicionalmente, ndo se responsabilizam por decisdes dos investidores acerca do tema contido neste material nem
por ato ou fato de profissionais e especialistas por ele consultados. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de Investimento nédo séo
garantidos pelo administrador do fundo, gestor da carteira, por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Credito (FGC). Ao investidor é recomendada a leitura
cuidadosa tanto do prospecto quanto do regulamento do Fundo, com especial atengdo para as clausulas relativas ao objetivo e a politica de investimento do Fundo, bem como as disposicoes
do prospecto que tratam dos fatores de risco a que este esta exposto. Os riscos eventualmente mencionados neste material ndo refletem todos os riscos, cenarios e possibilidades associados
ao ativo. O investimento em determinados ativos financeiros pode sujeitar o investidor a significativas perdas patrimoniais. Ao investidor cabe a responsabilidade de se informar sobre todos os
riscos, previamente a tomada de deciséo sobre investimentos. Ao investidor cabera a decisdo final, sob sua Unica e exclusiva responsabilidade, acerca dos investimentos e ativos mencionados
neste material. Para obter informagdes sobre objetivo, publico-alvo e riscos, consulte o regulamento do Fundo. Sdo vedadas a copia, a distribuicdo ou a reproducdo total ou parcial deste
material, sem a prévia e expressa concordancia do administrador e do gestor do Fundo.
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Administracao Fiduciaria S&o Paulo, SP
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